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一 株式会社の本質を求めて一
慈欝 撒慌 喜
「株式会社」 とは何か,「株式会社 の起源はオ ランダ東イン ド会社である」 といわれ る,そ の理
由は何故か。 もしオ ランダ東イン ド会社 が株式会社の初めであるなら,今 日の株式会社 とその内
容は同じなのか,違 うのか,違 うとすればどこが どう違 うのふ。
「東 イン ド会社」はイギ リスを初め一 それなのに何故オ ラ ン ダ東イン ド会社が起源 とされ る
のかの疑問があるが,こ れについては後に述べよ う一 オ ランダ,ポ ル トガルξスペイン,フ ラ
ンス,米 国の世界各国にで き,1600年から1800年代にかけて活躍 し 「ゴール デン ・エイジ」を築
いた といわれている。その 「東イン ド会社」は何故 消えて しまったのか,そ して,今 日 「株式会
社」時代を迎えて 「株式会社は花 ざか り」,一体,株 式会社 とは何なのか。
極めて素朴で幼稚な疑問 で あ る。既 に,増 地庸治郎著r株 式会社』,上田貞治郎著r株 式会社
経済論』,福田徳三著 『経済学原理』第37章,Rリ ーフマン著,宮 田喜代蔵訳 『リー フマン経済
学原論』第3章,第6節,大 塚久雄著r株 式会社発生史論』,シュモ ラー原著 増地庸治郎訳r企
業論』第8章,JohnP.Davis著Corporatiens,P.F.Drucker著ConceptoftheCorpora-
tion(岩根忠訳r会社とい う概念』),JamesCAbegglenandGeorgeStalkJr・著 植 山周一郎訳
『カイシ ャ』,A.A.BerieJr.&G.C.Means著TheModenCorporationandPrivatel臼ro-
Perty,北島忠男訳r近 代株式会社 と私有財産』な どがある。
日本 では株式会社につ いて最初に書かれた書物に明治4年 に当時の大蔵省から発行 されたr會
紅排,立 會署則』があ る。 当時 の明治政府が 「株式會社の何であ るか」を 「銀行」の何であ るか
とあわせて一般大衆(当 時は 「町人」が主であったと思う)に知らせ るべ く努 力された書物であるが・
当時の 日本 の知識水準から一般に十分理解 されないままに終ってしまった。翌明治5年 に加藤祐
一書記官(当時の)が 大阪町民を相手(主 として)に 「會社」 とはこうい うものである と一般 大衆
にわ か り易 く話され たものを聴衆の一人がまとめて印刷 された ものが 「會社辮講澤」 である。 こ
の後,米 国では証券マンのThomas.LGreenがCorporationFinanceのタイ トル で1897年




じハーバー ド大学 でAPPIiedBttsinessFinance,1922とつ ぎつぎに 「企業財政論」を中心に 「株
式会社」に論及 し,日 本で も上 述 の増 地,上 田,福 田,宮 田の諸氏 と別個に,当 時 「企業財政
論」は 「企業金融論」 といわれ る分野で,大 正12年に春 日井薫博士が 『起業金融論』の タイ トル
で 「株式会社」を論 じ,こ れにつづいて昭和2年,池 田了実氏が 「事業会社の金融」 のテーマで
著述 し,証 券市場論の分野では向井鹿松氏が昭和2年 にr証 券市場組織論』の中で,昭 和7年 に
はシ ュマーレンバ ヅハの著述を鍋島達 氏が 『会社金融論』 として邦訳し,今 日の 「企業財務論」
の分野で盛んに と りあげ られた。又歴史論では,菅 野和太郎氏が 「日本会社企業発生史の研究」
と題 し て,「幕末の商社」 から先に示 した會吐辮,立 會署則にそ って,通 商会社,為 替会社そ し
て国 「立」銀行に迄 論及 して まとめてい る。
主題の 「東 イン ド会社」 の研究についても,科 野孝蔵 氏の 『オランダ東 イ ン ド会社の歴史』,
フーソス,フ リー ト,コ イエ ッ ト著のrオ ランダ東イン ド会社 と東南 アジア』 のタイ トルでまと
め られた著述,浅 田實著r東 イソ ド会社』,ブライアン,ガ ー ドナー著,浜 本正夫訳 『イギ リス
東 イソ ド会社』,その他,DedaloCarassoが,MichaelHoyle著ilDutch』から英訳したAShort
HistoryofAmsterdam,RuudSpruitのZoutensgaveヵfsど著述は膨大で,更 に,主 題に関
連した資料 をオ ランダ,イ ギ リスの資料館で求め る時,10年かか っても読みきれ ないほど多 い。
幸に,1988年短期間ではあったが,オ ラン ダ,イ ギ リス,ポ ル トガル,スペ インの現地で 「資料」
のい くつかにふれるこ とができたので一 文字 どお り短期 であ ったので一 実際には10年位かか
ると思われ る ところ一 そ の核心に十分ふれ るには余 りに も日時が十分 でなかったので思 う程の
十分の一,否,百 分の一 にも達 しなか った が,「株式会社の存在 と本質」への近づ きの第一歩 に
で もできれば と思 っている。
今 目の 「株式会社」 の起 源をオ ランダ東 イソ ド会社に求める ことが一般であるが,後 に 「株式
会社」の本質論につ い て の大論争,「株式会社」 の 「所有 と経営」の分離論,非 分離論への発展
を考える時,「株式会社」はオランダ東 イン ド会社 に始 まると簡 単に述べて よい か どうかの疑問
が生ず る。
第一に,東 イン ド会社はオ ラソダより以前(1600年)にイギ リスに発生 し て い る。第二1こ,オ
ランダ東 イン ド会社に 「有限責任」制度が 「株式会社」 としての 「オランダ東 イン ド会社」 の発
生 と軌を一 にしたか どうか,こ の問題 との関連 で 「所有 と経営の分離」がオラン ダ東 イン ド会社
に生 じていたであろ うか。
所 有 と経営 の分離がない ところに 「株 式会社」な しとすれば,オ ランダ東 イン ド会社は 「株式
会社」 であ った といえ るだろ うかの疑問 がでる。 この点は 「所有 と経営の分離」 とは何かについ
て詳細に検討せねば早計に結論が出せない。
今 日の 「株式会社」 の起源をナ ラン ダ東 イン ド会社に求め るか,福 田徳三氏お よび上田貞次郎
氏のい う 「法制の確立」後の フランスおよび イギ リスに求め るかに よって 「株式会社」の 「存在」
は大き くかわ る。
(3)株 式会社の起源としてのオラソダ東インド会社3
今 日 「株式会社」 といえば,イ ギ リスの首席裁判官,エ ドワ 一ード コー ク卿(SirEdwardCoke
LordchiefjusticeofEngland,1683年)の「多 くの会社(Corporationaggrigate,==集合法人)は 目に見
えず,不 滅のそして法律の意義および考慮にのみ存す るものであ る。会社は反逆 を犯し得ず,法
律の保護を奪われず,除 名 もされない。それは,会 社は魂な く,代 人による以外は身体を現わ し
得 ないからである。多 くの会社(C・rporationaggregate)は忠誠を誓いえな い。その訳は,目 に見
えない身体は人間で もな く,誓 うことはできないからである。会社は 自然の身体の愚か さ又は死
亡 その他種 々な場合に従がわないものである。」
同様な ことを米国の首席裁判官,ジ ョーン ・マーシ ャル(JohnMarshall,chiefJustice。fthe
UnitedstatesofAmerica,1819)が次の ように述べている。
「会社(Corporation)は人為的な存在であ り,目 に見 え な い 無体の且つ法律の企図(Contem・
ω
plati・n)によってのみ存在す る法律上の存在(11r・tifici4ibeing)である………」
上述の法律的取扱に よって,株 式会社は 「法人」であると定義づ け られ,以 後「株式会社法人
説」の論理的根拠 とされた。
株式会社の 「企業体」 としての発達の プロセスの中で 「株式会社」 がパー トナーシ ップから発
達した面 を強調 し,「株式会社組合説」な どが あ るが,上 述の法理論的アプロ 一ーチの場合,1683
年又は1819年と株式会社発生の年 といわれ る1602年か ら約1世 紀 も経てお り,そ の間の経過は ど
うなっているのか不明である。「株式会社」はあったのか,な かった の か。 あったとした らそれ
は どのよ うに考えた らよいのか。 なか った としたら1602年に発生 し た ナ ラ ン ダ東 イン ド会社,
1600年の イギ リス東 イン ド会社は 「株式会社」でなかったのか,と の疑問が生まれる。以下定説
に従 って1602年に生 まれた といわれ るオ ランダ東 イン ド会社 との関係か ら 「株式会社の本質」に
アプローチしてゆ こう。'
V.0.C.
V・()・C・(VerenigdeOostindischeCompagnie)は「オ ラ ン ダ 束 イ ン ド会 社 」 の オ ラ ン ダ 国 内 で の
嚇 であ搬 章(M。。9,am)で誌1昧 では 齢 東イン ド会社,舗 東イソ ド会社と邦訳さ
(3}
れ てい る。
オ ラ ン ダ東 イン ド会 社 は1602年3月20目に ヨ・・ン フ ァン オル デ ンバ アル ネ フエ ル ト(J・hanvan
Oldenb、rnev。lt)によ リオ ラン ダに生 まれ た.正 式 に は,オ ラ 〃 議 会(S・…n・-Genraal)からオ ラ
ω
ンダ東 イン ド会社 に 「特許」(Octro・i)が与え られた 日である。
ここに 「特許」(Octro・i)とは,オ ランダ東 イソ ド会社の場 合 に は 「南アフ リカ岬の東の土地
(1}G.Harold:Corりorationfinance,p.8.
(2)RundSpruit:Zoutenslaven,PP.23-24.科野孝蔵著rナ ランダ東イソ ド会社 の歴史』25頁。
V・O.C.の語は現在ではオランダ国内のみでな く,歴史的書物をは じめ,国 際的常用語 としても用い
られているナ ランダ束イン ド会社の略称であ り,紋 章である。





が,こ の独 占権はやがて,貨 幣の鋳造権,軍 隊,司 法,行 政について無制限に与え られた 。)この 「特 許」
が与 え られ た こ とか ら 「特 許 会社 」(Geoctrooieoerdccompagnie)とい わ れ,こ の 「特 許会社 」
に な った 日が オ ラン ダ東 イン ド会 社 発生 の 日と もいわ れ る。 オ ラン ダの立 法 議会 は 同様 な チ ャー
ターを1621年に オ ラ ン ダ西 イン ド会 社 に,ア メ リカお よび 西 ア フ リカに も与 えた 。
イギ リスで は 既 に1600年末 に ク イー ン ・エ リザ ベスー 世(QueenElizabethI)によ って 与 え られ
た チ ャー ター(特 許)の 力 で東 イン ド会 社(TheEastIndiaCompany),正式 には ℃overnerand
CompanYofmerchantofLondontradingintotheEastIndia"が設 立 され た が,こ の会社 は,
TheLondonEastIndiaCompanyestablishedwasincorporatedsolelyforpurposesoftrade
towardsthelatterendofreignofElizethと述ぺ られ て い る如 く,一 つ に は 「ロン ドン東 イ
ン ド会社 」 と よば れ た 「会 社」 で 「オ ラン ダ東 イン ド会 社」 とは 内容 を異 に し てい る。 ただ し,
エ リザ ベ スー 世 に よ る 「特 許」 に よ る設 立 は,名 目は 「特許 会 社 」 であ り,更 に"lncorporated"
の ことからr会 社組織」 をとった ことはた しかの ようで あ る。 この 「特許」 な り,「会社組織」
がナ ラン ダのそれ と同じであるか ど うかは後に検討 しよ う。 ここでは定説に従 い,株 式会社の起
源はオランダ東 イン ド会社であるとみて論を進め よう。
オランダ東 イン ド会社が今 日の 「株式会社」 と同一な ものであるか どうかについて先学の意見
を参考 にしながら検討 してみたい。
(7}
オランダは,V.O.C.が生 まれ る以前 に ア ム ス テ ル ダ ム の9人 の商人からな る遠国会社(De
⑧C
ompagnievanVerreVo・rbyCapodiBonaSperunza)カミあ り,東洋貿易に従事 していたaこ の 「遠
国会社」につ いては大塚久雄氏は株式会社発生史論381頁以降に詳細に述べ,と くに 「取締役」
の 「人的無限責任」 について述べ,こ のことが後の特許状に示 され る取締役団の 「有限責任」の
規定 との関係 で重大であることを指摘している。 この点については後に更に検討 しよ う'。
「遠国会社ゴはやがて続いて生 まれ た新会社を合併 し,1602年に設立 されたオ ランダ東 イ ソ ド
⑨会社 と区別
して 「先駆会社」(V60r-Compagnieen)とよばれた。
「先駆会社」は 「小規模の会社で 「資本」 は一航海毎に投資 され,土 地の商人が 「取締役」 と
な り,そ の取締役に よって営業が行 なわれた」。 「"資本"は 取締役によ っ て 出資 されたが,取 締
役以外の一般 出資者 もいた」。 しかし この一般 出資者は匿名で出資し,取 締役の名で登録 され て
いた ようである。 この時の一般 出資者は1持 分」の譲渡は許 されていたが経営の参加は許されて
{IM
い なか った。 このや り方 は,形 式上 は 「匿 名 組 合」 の よ うに思わ れ る。 又 出資者 と しての取 締役
(経営老)と 取 締 役 で も経 営者 で もな い一 般 出資 者 の両老 が先 駆会 社 を構成 して いた こ とをみ る と,
構 成 的 には 「合 資 会社 」 の よ うに も思 え る。
(5)科野孝蔵著,前 掲書,27頁。浅田實著,前 掲書,'16頁。
{6)A・Short」「listorツ《ヅAmsterda〃z,P.23.




ともあれ,外 面的には,取 締役の事業(会 社)と し て の 「先駆会社」では,取 締役も出資者 も
一航海毎に 「出資」を受け,且 つ 「航海 が終 了し帰国し,帰 国時に もち帰 った荷物の販売が終了
す ると,出 資金 は利益金 と共に 「出資者」に配 当され,取 締役は 自分 の出資に対す る配 当のほか
an
に帰国時 もち帰 った荷物 の販売収入 の!パ 一ーセン ト以上を 自己の分け前 として受けとっていた。」
何故余分 の収入を受け とっていたかは取締役の特別な性格を検討せねばな らないだろ う。
この よ うに 「先駆会社」が一航海毎に清算 され る.eとから 「当座(的)企 業」(GelegenheitsGe・
Sellschaft)といわれたゆえんであろ う。
この よ うな 「先駆会社」のや り方はその後オランダ独特の 「カ ー メル」(Kamers)制へ と引継
がれた。
「先駆会社」 の東洋,主 として東 イン ド(東イソ ド会社の場合)での品物の買い付け競争 とオ ラソ
ダへ帰国後 のオラソダ国内での売却競争の結果一 「先駆会社」の乱立がもとであろ う一 貿易
ぷ
の独 占権を もつ会社が設立 され,そ れがオラン ダ東イン ド会社であ り,西 イン ド会社である。
この独 占権を もつ オラソダ東イ ン ド会社は前述の先駆会社の性格を引 きつ ぎ,一 航海毎に 「資
本」を集め東 イン ドとの貿易の結果得 られた利益 と損失を各出資者(取締役を含む)の間に分けあ
って清算す る とい う 「当座(的)企 業」(GelegenheitsGesellschaft)であ るカー メル(Kamers)の「連
合体」 であ った。 カー メル制 とオ ラン ダ東 イン ド会社 との関係については種 々意見が分かれてい
　 ひ 　 　
る。大塚久雄氏は 「会社企業が数個 の部分企業たるカーメルに分裂し,金 体があたかもインテレ
⑬
ヅセソゲマィンシャフ トの如 き姿容を示していた」 といい,同 じ く 「部分企業」 とい うが,科 野
　 　 　 ひ 　 コ 　 リ ロ
氏は 「東イソ ド会社は,既存の先駆会社が合併されたとはいえ,それは完全な融合ではなく……
コ 　 ロ リ 　
妥協的な割拠的な姿 として,い わゆ るカー メル制がとられた として,ア ムステルダム,ゼ ーラン
ト(ミッテルブルフ),ロッテル ダム,デ ル フ ト,ホールソ,エ ンクハイゼンをその所在地 とす る
⑭
「部分企業」 ともい うぺ きカー メルが設け られた」 とい う。大塚氏は1会 社があってそれが分割
され て"部 分"企 業 がで きた ように述べ られ,科 野氏は逆に,"部分"企 業 ともいわ れ るべ き先
　 　 　 ロ
駆会社が既 に存在 し,そ れが融合 して……完全 な融合ではないが,オ ランダ※イソ ド会社ができ
た各地に存在 した 「部分」企業 をカー メル制(完 全でないことから妥協的な割拠的な姿と述ぺている)
といい,オ ラン ダ東 イン ド会社 が部分の 「結合」(完金な融合でない)の 上にできあが った よ うに
述べ られてい る。




ブライアン ・ガー ドナー著,浜本正失訳 『イギリス東イソ ド会社』では,「い くつかの投資会社が台
併してできたもので」と書かれているが,こ こでの 「投資会社」 の意味が明確にされていない。論理
上からみて 「部分」の 「結合」の上でできたものと考えられる限り,同一の考えであると思われる。
※ 西イン ド会社は東イン ド会社 とその成立過程で異なる面があ り,「東」と同列に語れないことがある
が,こ こではその詳細は省略し,後の機会に譲 りたい。
6『 明大商学論叢』第73巻第1号(1990年8月)(6)
一 メルに所属す る商人が金を集め,そ の カー メルの計算 と責任において活動 し,利 益 と損失を分
けあい1航 海毎に清算す る制度をカー メル制 とい う」 といわれる。 この意味では,カ ー メルは先
駆会社 と同様,「当座企業」 であ るが,こ れらの当座企業を擁す るナ ラ ン ダ東イン ド会社は,特
㈱
許状に示された10年の期間を もつ 「永続的企業」 として成立した。 この 「永続的企業」が,そ れ
迄の 「当座(的)企 業 としての先駆会社 と区別 され,今 日の 「株式会社」の特徴を も った 「株式
会社」への第一歩をふみ 出した もの とみられ る。


























各 カーメ1)ルには上記の如 く,20人,12人・・…t■と合計で60人の取締役をお くことが定款で定めら
れ痴 この うちから17名は資本金に比例して選出された もので,
1.ア ムス テル ダム




ロ ッテ ル ダム
に ひ
アル フ ト
5.ホ ー ル ン




の合計16名に加 え て,ゼ ー ラン ト,ロ ッテ ル ダム,デ ル フ ト,ホ ール ソ,エ ン クハ イゼ ソか ら交
甑1人(十)・ ・でては インド会糠 立に賄 し酪 市を櫃 する合計17名が17人重役会
(HerenZeventien)(LordsSeventeen)とよばれ る 「重 役」 に 選 出 され,配 当額 の 決定,事 業方 針の
帆
決定など会社全般がマネイジされた。
ここに生まれた 「重役」は今 日の株式会社の一特徴として存在ずる重要な機関としての 「重役
会」又は 「取締役会」とい う 「重役制度」の前身と考えることができるであろう。
大塚久雄氏は,こ こに生まれた 「取締役」は,そ の選出が 「天降 り的に」指名され,その上原
則として終身であって,出資額においても必ずしも多額であったとい う訳でない。会社機関とし
　 　 コ 　 　 の 　 　 　
ての取締役の地位は機関というよりもむしろ身分的な色彩で,取締役の私人格そのものに固着せ
しめられていた。この面からレーマンがオランダ東イン ド会社が 「組合型」で 「法人型」と対照
⑮ 科 野 孝 蔵 著,同 書,28頁 。
㈱DedaloCarasso:AShortHistoryoプAmsterdam,p.23.
科 野 孝 蔵 著,同 書,28-・30頁。
大 塚 久 雄 著,同 書,412-413頁。
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せ しめてい るのが至 当であろ う……3名 の取締役の候補者 の中から1名 を決めるのに 「互選」の
方法に よったが,そ の1名 をカー メル所在地の 「市長」が指名した もので,取 締 役の選任が一般
出資者群 と無関係に,専 制的にな きれたといわれているが,大 塚氏の所説 にはい くつかの疑問が
ある。一つには,オ ランダ東イン ド会社に既に 「取締役」が,そ れが機関であれ,身 分的な もの
であれ存在 していたことを認め ていること。第二に,レ ーマンのい う法人型 と い うが,「法人」
とい う程,「法」が整備 されていただ ろ うか,「取 締役」の選任が 「互選」に よっていた といいな
がら 「市長」の指命によっていた。「互選」であ りが な ら 「専制的」になされた とい うことは ど
うい うことなのであろ うか。
まず,性 格のいかんによれ 「取締役」制度が生 まれ又は存在した こと……合名会社,組 合には
それはなかった。「法人」は法の整備後に生まれ た もの一 もし国王又}ま議会か ら与え られた存
在(特 許状にもとついて)が法人 とい うならば,特 許状に よって生まれ又は成立したナラソ ダ東イ
ン ド会社は,生 まれながらにして 「法人」であった といえる。 しかし法の整備に もとついて生 ま
れた 「法人格」を もつ 「社 団」 としての 「会社」 と 「チャーター ド・ヵソパ ニー」 とは同一 のも
の として取扱 うことは困難では ないだろ うか。チ ャー ター ド・カンパ ニーは法の整備前に既に存
在 した。それぱ,「チ ャー ター」 は国王又は議会 と会社 との間の 「契約」であると考えるならば,
必ず しも1個 の 「法人格」(契約の当事者としての)が前提されてい な い。例えば,イ ギ リスの ウ
ィ リアム ・ペイターソソ(Will輌amPatterson)とウィ リアム3世 との間のチ ャーターで生 まれた
英蘭銀行,ジ ョーン ・ロー とフランスのルイ14世との間のチャーターで生 まれた ジ ョー ソ ・ロー
銀行はいずれも 「株式会社」として成立した。チ ャーターに もとついて成立 した会社が 「法人」
とな るならば,す べての株式会社は 「法人」であるだろ う。しかし法人であ る前 に 「会社」は1
個の経済主体 として成立し,「経済」活動をす るために 成立 されたのではないだろ うか。・それが
福田博士のい うよ うにう フランス法 の成立そして,そ れが英国に取 り入れ られ,英 法において も
「法人」格が承認 され,そ の後,経 済主体 どして の 株式会社カミー 個の経済人格 として承認 され,
それ が法律に よって 「法人」 として追認された のではないだ ろうか。今 日は,ま ず 「法律」あ り
きで,そ の法律に準拠 して設立され るとこるに,株 式会社は生まれ乍 らに 「法人」 とされ るが,
もともと法律は経済のバ ック ・ア ップ的性質を もつ もの とすれば,「始めに法律あ りき」 で な く
て 「始めに社会あ りき」そして次に 「経済あ りき」そして 「法律」がそれを支えることが順序で
あろ う。そ こで 「法人型」「組合型」 ときめつけ られるのは,ま ずその為の 「法律」が公 的 な も
のとな り,社会一般大衆がそれを認知しな くてはならない。 この意味から考えた時,オ ランダ東
イソ ド会社の時,既 に 「法人」であった とい うことは早計に思われる。ただし,国 王から得たチ
ャーター,厳 密には国王 と個人 との間に結ばれたチ ャーターが,そ れによって 「法人成 り」 した
とみるならば,そ れは,成 立した株式会社はすぺて 「法人」であるとい って もよいであろ うが,
はた してそ うであろ うか。
次に取締役の選任についてであ るが,こ れ も,当 時 まだ確立されていなか った 「株主総会」を
前提にすれば 「互選」を 「株主総会」 と同様な性格のもの(機関)と して考えることはできない。
8『 明大商学論叢』第73巻第1号(1990年8月)(8)
しかし,少な くとも 「互選」という語を用いていることは,当時オランダ独特のカーメル制度か
らきているように思える。即ち,た とえ市長が選出 ・指命しようが出資のいかんにかかわらず と
もカーメル制度 自体が共和的性格を もち,各 カーメルから選出されたことで,「互選」は成立す
ると思われる。考え方によっては,形式的な今 日の如 き 「株主総会」が,実質的に 「カーメル
制」によっておこなわれていた。しかも,出資の高いかんによらずとなれば,ま さに,今 日の株
式会社の組織の如 く,会社の経営者(取締役)が出資の高のいかんにかかわらない,即ち,授権資




ここではむしろナランダの東イン ド会社においては 「株主総会」がまだ未成熟又は今 日の如き姿
が存在しなかったことが,今 日の株式会社に最も求められる 「民主的性格」一 株式会社は一つ
の民主的機構であり,国民の中から選ばれる代議制体と同様な機構であるとの 「根本」に欠けて
お り,極あて 「独裁的」な組織であったといわれる性格がそのまま存在していたというべきであ
ろう。これこそ大塚氏のい う 「専制型」ととらえられることができるであろう。勿論今 日の株式
会社の 「一般的」又は通常にはその要件として 「株主総会」があり,会社のことはすべて株主総
会の議を経てというの力体 来的であるが,それ で も,形式は株主総会をおき(とり)乍ら,内容
はワソマン ・カンパニーあ り,株式会社であ り,多くの出資者から成るぺき存在であるが,事実
は,(内容)は特定の個人の出資が過半数という場合 もある。遂に一 今日はこの姿が多いのであ
るが一 多数の出資者(株主)によって少数の少額出資者の経営者に経営権を移譲し,事実上の
株主総会の形骸化による特定な経営者(少額の出資考)への経営権の移譲一 所有 と経営 の分離
ともいうが,内容は授権資本制度からくる株式の無額面化・大量の株式の拡散からくる当然の帰
結ともいえるものである。いわゆる大塚氏のい う 「取締役の選任が一般出資者群と無関係に一
今 日の少額出資の株主はむしろ積極的に取締役の選任など直接に経営にたずさわ ろ うとしない
一 なされた」 といわれるが,今 日の少額出資者 も 「株価の高騰と配当の安定又は増加を希望す
る者達」で取締役選任権さえ自から放棄している。これがむしろ 「近代的」株式 会社 である。
「株式会社」は(実 質的に)「経営者」に より 「専制的」に経営 されてい るのである。そ こに は 形
式的にのみ 「株主総会」が残 ってい ると見ることができるであろ う。
さ りとて,こ の議論で と くに今 日の 「株式会社」の発生 ・発展をナ ランダ東イン ド会社一
今 日の株式会社の発祥モデル といわれ る一 に求め ようとす る時,初 めから株主総会不要説又は
株主総会がない ことが株式会社 の本質であるといっているのではない。む しろ株主総会は株式会
社 の重要な機関 として,オ ラン ダ東イソ ド会社につ いて考える時に十分考慮せねばならない こと
である。
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Am…rd・m… … … … … … … … 告
Zee1・nd(M・dd・lb・・g)・・一 … … ξ
M・ ・e・Maa・va・D・lf・・D・ ・dreeh・・R・tt・d・mの う ちMazeに 毒H… 鴫F・ …1・nd・
寺 各猟 儲(資 本金額)の ㈱)・h・・eと利益の分肺 を示して・・る.
何故オ ランダ東,西 イン ド会社 がカー メル制を採用 したかについては,オ ラン ダ独特の制度 と
示 されているが,お そ らくオ ランダ共和国が7州 の連邦であ り,完全な統一国家でなかった こと
血力
か ら生まれた制度ではないか と思われる。
力一 メルは;オ ランダ東 イン ド会社 とオランダ西 イン ド会社 とでは多少の違いがあ るが,ア ム
ステル ダムのカー メルが最大 であ った。
各 カー メルの大きさに比例 して 「出資」 と 「取締役」が選 出された。科野氏の示す資料に よる















エ ン クハ イゼ ン540,000G
以上 の合計 は6,424,588.4Gであ る。 』';
この うち 「ア ムステ ル ダムでは88人の 出資 者 に よ って半額 を 負担 し,ゼ ー ラソ5で は1,300,405
⑲,
Gの うち37人の大(株 主)が770,100Gを負担 している」 と述ぺている。
「資本金」(kapitaal)は「均一分割的でな く,1人50ギュルデンか ら85,000ギュルデソに及ぶ」
出資 のや り方で均一額 でなかった。 この時の出資に対し発行 され た 「証券」を 「株式」(Akte又
、 ⑳
はActie)「ア クチ ー」 とい った。
こ うして カー メル か ら構 成 され たV.().C.は,その創業 資本(lnitialCapital)を,この ア クチー
(株式)の 発行 に よって調 達 し,1602年ア ムステ ル ダムでは1143人の株 主 が,ミ ッテル ブル フでは
⑰ 大塚久雄著,同 書,424頁。
㈱Gu日enは オランダの銀貨名でギル ダー といい,ギ ュルデンともい う(蘭和大辞典)。
ロ
1ギュルデソは,嘉 永7年 には,日 本の銀6匁2分5厘 にあたるといわれる(『日蘭学会議』第13巻
第1号,51頁)。
tw科 野孝蔵著,前 掲書,44頁。
鋤 このアクチーの所有者をActionaris(株主)と い うが大塚氏は,本 来の株式ではなかったのだか ら
Actionarisの語は会社の解散迄用いられていない といわれる(大 塚氏,前 掲書,412頁)。
しか し,同 一語を大塚氏はアクシー といい,福 田徳三氏はアクチー といい,共 に,Akcte,Acteの
語のあった ことは認め,福 田氏はア クチー又はアクシ ョソとい う言葉は純然たるオ ランダ語であって




264人の株主が登録されていた。1612年にはゼーラン トで130万405ギュル デンが登録(出 資)され,
その うち37人の大株主が77万100ギュルデソを登録(出 資)していることを示 してい る。 この株
㎝
式(ア クチー)は アムステル ダム証券取 引所(AmsterdamExchange)で取引された。」
大塚久雄氏は,rv・一マンがオラン ダ東イン ド会社におけ る 「ア クシ ー」の発行が 「株式会社
の起源」の最大の理 由であ ると述べてい るが,オ ラ ン ダ東イン ド会社の 「株式」(ア クシー)は
「持分の証券化」 と い う意味の 「証券」で 「等額分割」 及び 「確定資本金」制の欠如の下に発行
され たことか ら単 なる払込に対す る 「受領証」 とい う 「証文」にす ぎず,持 分の譲渡 とともに買
手に交付 され る 「証券」 の性質を もつ ものではな か っ た。従 って名前は 「アクシー」「株券」 と
い っても,そ の実際は 「持分」即ちパール ト(Paert),パルタイ(Party),ポルテ ィ(Portie)であ
り,証券化の傾向は極めて少なか ったのであるから,正 確には 「持分 の盛んな売 買 と投機 の結果
⑳
というぺきだろ う』 として,証 券 と思われていたのは ・「当事者間に授受された証文(K・・pacte)」
にす ぎなか った といおれる。 しかしそれならば何故 アクシー又は アクチー(Actie)の語が生 まれ,
ブルーゲルのい う 「持分 の証券化」の意味の 「証券」で とい う 「証券」 とは何を指示 してい った
のであろ うか。単に 「持分」の語で よかったのではなかろ うか。尚,か な り後にな って発行され
たイギ リスにおける 「ス トヅク」 も等額分割 されない 「株式」であ り,「ス トッ ク」 も等額分割
され ないから 「株 式」ではないといえるのであろ うか。逆に,イ タ リアの公債の如 く,等 額分割
されれば 「公債」は 「株式」なのであろ うか。大塚氏は 「株式」の語を 「証券」 とお きかえてし
まっているが,「証券」 イコール 「株式」でな く,そ の当時 「証券」 といえばイ タ リアの公債団
体の発行 した確定利付 「証券」 としての公債を指 したのではないだろ うか。 この公債は会社では
「社債」に相当す るもので 「社債」は確定利付 で等額分割 された会社の負債 「証券」 と し て の性
格を もっていたので,株 式会社の株式が 「公債」の発展 した姿とみ る 見方 と一致す る。「株式」
と 「社債」 は同 じ く証券(有価証券)で あってもその内容は全 く異な る もの で,そ こにこそ 「株
式」Actie(アクシー)の語が生 まれ,あ えて公文書に迄用い られ,「持分 の証券化」又は 「証券」
に化体 された会社に対する 「利潤分配請求権」の意味に使用 された 「証券」 としての 「株式」の
意味があ り,オ ランダ東イン ド会社が近代株式会社の 起 源 とされ た譲 渡 自由の 「株式」の発行
(たとえそれが萌芽であったとしても)とい う関係がとらえられるのではないだろ うか。
「株式」の性格の 「未成熟」であった ことと 「株式」(アクチー)の存在(発生,利用そのもの)が
否定 され ることとは同 じではない。た とえその性質 ・内容が不備 ・未成熟であ った として も 「株
式」が 「秩式」 としての性質を もつ限 り……それだか らこそ株式会社の起源 といわれ るのではな
いだろ うか。 む し ろ 「株式」 とは何か,「証券」 とは何かの根本を議論せずに形式を議論 して真
実を求め ることは,こ との本質を見誤 るものと思われる。又,株 式 「投機」が盛んに行なわれた
ことと 「証券」でなか った こととは どのように脈絡があるのであ ろ うか。「株式」発行を しない
伽 科 野 孝 蔵 著,前 掲 書,54頁 。
¢勿AShort・History《～fAm3terdam,P.23.
倒 大 塚 久 雄 著,前 掲 書,412-413頁。
(11)株 式会社の起源としてのオランダ東イン ド会社ll
「株式会社」があるのであろ うか。 そして 「社債」 の発行はあった といわ れ る が,こ れ こそ正に
イ タ リアの公債制度の発展が 「株式」な りとす る見方 と同一方向にあ ると思われ る。「株式会社」
がない ところに 「社債」が どのよ うに発行され る の であ ろ うか。更に,1609年に 「証券取 引所
(Beurs)」がアムステル ダムに設立され活動 している事実を どうみた らよいのであろ うか。
エ 　 も 　 　 　 　 コ 　
大塚久雄 氏 自身 も 「東 イン ド会社 の資本即 ちアクシー(?)が 取引所におい て転 々流通 し盛ん
な投機す ら行 なわれ……」 と述べていることと矛盾しないであろ うか。
株式(ア クチー)とは何か。オランダ東イン ド会社 で発行されたアクチーとは何なのか。
福 田徳三博土に よると 「株式」 とい う語は大陸においてはみなオランダ語か らでたactie(アク
⑳
チー)又 はaction(アクシォン)と い う語をつかい,フ ランス語ではaction(アクション),ドイ ツ
語でAktieといい,オ ランダ東 イン ド会社の特許状に初めて現われてきた言葉でイ タ リア から
出た語ではないとい われ る。actieの語はオランダで起 リヨー ロッパ各国に広 まった言葉である
とい う。 アクチーは 「分割す ること」に特別な意味を もってい る。その特別な意味 とは 「一定 の
利子を生み出す ものではな く,利 潤を受け取る権利を有してい るものであ ること,従 ってアクチ
㈱
一は 「利子券」ではな くて 「利潤券」であ ると述ぺている。
即ち,ア クチー(株式)は 一一定の利子を生みだす ものではな くて,「利潤」を受け取 る権利を有
してい るものであ る。利子券は予 じめ約束した一定割合の利子を必ず得 られる(公債の利札と同様)
もので事業の盛衰には関係 がない。社債券は利子券で会社が予 じめ約束 した一定の利率を支払 う
ことが本質である。 これに対 し,利 潤券は利潤が予じめ約束され るものでない(利 潤は残余所得の
意味)。契約所得ではないから利潤を受け取 る権利を有す る証券であ る株券は利子券 と区 別 して
「利潤券」 とい う。 この利潤券 としての 「株券」が起ったのがオランダ東イン ド会社である。
イン ド貿易は一面に非常に 「利益」があるが,他 面に非常な 「危険」を伴な っていた。科野氏
は この ことについて 「アムステルダムの商人が巨大な金額を危険にかける意欲は旺盛な ものであ




ン ド貿易を営なまないのも残念である。そこで多数の人から 「資本」を集めて事業をやれば 「利
益」があった時は皆と分かつ し,自分も出資した 「資本」に対する 「利益」は得られる。反対に,
失敗した場合には 自分の出資した分だけ損すればよい。「全財産を棒に振ることはなくてすむ。」
り 　 ロ 　 コ コ じ 　 　 　 　 　 コ コ 　 　 　 　 　
この必要か ら株式会社の制度が起 った。即ち,非 常に 「利益」のあ る貿易 と共 に非常に 「危険」




※ この ことは 「有限責任」をい っているかどうか不明?
大塚久雄氏はアクシー
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を冒さなければならない企業 が起 って初めて株式会社ができたのであるとい うのである。
危険 との関係については一つには,当 時の帆船に よる遠隔地貿易か らくる海洋における台風,
暴風雨な ど悪天候から くる船 の難破,国 籍,人 種不明のものからの積荷の,時 には船 もろともの
襲撃,略 奪,船 及び積荷の火災,同 じ東洋貿易をめ ざす国,中 でもイギ リス,ス ペイン,ポ ル ト
ガルー これ らの国 々はいずれ も肉食を主 とす る人 々に とって不可欠の胡椒,ス パイス,香 料な
どを得 るためにイソ ドとの貿易を志 していた一 な どの国々から襲撃,略 奪,同 じオラン ダ船 同
志,又 は同一船 内での船員同志の殺識に よる死傷に よ り,本国を出た まま帰国しない船 も人 も多
か った ことから くる危険で,と くに他国との間に生 じた戦争一 ベンガル,イ ン ド洋の制海権を
め ぐっての戦は 日常のことであ った。 これについて ブラィアン ・ガー ドナーは 「戦争な くして貿
易は行なわれず,貿 易がなければ戦争は起 こらない」 とのアン トニオ ・ヴァン ・デ ィー メンナラ
ンダ総督の言葉を引用 し て お り,「会社のアジアにおける貿易は戦争なしでは行なわれ得ない」
と述ぺ ている。即ち,「株式会社」は この よ うな 「大危険」 をおかして生 まれ,育 ってい ったの
で,平 和な安泰な,波 静かなところに生 まれたのではなかった とい うことが,オ ランダ,ポ ル ト
ガル,ス ペイン,イ ギ リスの諸国の実態の面からも裏づけ られ る。そのかわ り自国に もって帰 っ
た胡椒,ス パイスは時には買入価格の60倍もの値で売れた ともいわれ る程の利益 があがった……
とい うより,そ れ程の高値で売らねば,危 険を引受けるに値しない。又は これだけの大危険をお
かして大量な資金を投 じての長期間にわたる貿易取 引とい う企業活動はで きなかったのであろ う。
、この ような事情か ら福 田博士の 「利潤」の うらに危険あ り,或 いは 「危険」の うらに利潤あ りと
・い うことがいわれ たのであろ う。その利潤を受け取 る証券が利潤券 としての 「株券」の本 質であ
る と福 田博士はいわれ る。
危険 と利潤 との関係について リー フマンは 「資本危険」又は 「資金の危険」をい うが,福 田博
士は 「企業 の危険」を負担す るとい う。 この 「企業の危険一 この始め こそオラン ダ東イン ド会
社のイン ド貿易にみられた危険であろ う一 」を負担する者が企業者 であるとの考えは リー フマ
ンも同様である。但 し,リ ー フマソは株式会社 とい う組織の中に職分の分担を して 「株式会社」
においては事業の危険を負担する者は株主であ り,事 業の経営指揮をする者は重役であ るとして,
福田博士が 「株式会社の企業者は株式会社そのものである」 との意見 と真向 うか ら対立している。
リーフマンは,企 業者は 「株主の総体」 で あ り,「発起人でも後か ら株主 になった者で も株主は
すべ て企業者であ る」 と考え る。
株式会社を 「資本の結合体」 と考えるとリーフマン説になるが 「大資本 と信用を集め,大 事業
可能な独立 の組織を保 ち危険の分担を図 る」 とい う こ とが株式会社の本質であると説 くのnSG.
㎝
シ ュモ ラーで あ る。
⑰ 福 田徳三著 『経済学』807-・808頁。
㈱ リー フマソ著,増 地庸治郎訳 『企業形態論』4頁 。
四 福 田徳三著,前 掲書,814頁。
00シ ュモラー-tn著,増地庸治郎訳 『企業論』152頁。
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株式会社における企業者は 「株式会社そのものである」 との福田博士 の考えは,株 式会社にお
け る危険引受 との関係で考 えられたのであろ うが,「株式会社そ の もの」は株主による 「出資」
に よって形成され,活 動す るとす れ ば,終 局は,株 式会社が株主の集合体(統 一体)と みるか,
それ らの株主 とは別 個独立の存在 とみ るかに よって違 って くるのではないだろ うか。
「株式の集合体」 とは何か,「株主 と別個独立の存在」 とは何か。 このそれぞれは 「株式会社そ
の もの」 との関係において どのような意義を もつのであろ うか。
「株主の集合体」 とい う時,「株主」が単に出資者を意味するならば 「パー トナーシ ップ」 と同
一 となるが,「株主」 とい う 「不在地主」 とみると 「所有者企業者」であると こ ろ の 「パー トナ
ー」 とは異なる。
「株主 と別個独立の存在」は,「企業者」 としての 「経済主体」を考えることができ,や がて,
「法 人」 として 「株主」 とい う 「会社 の所有者」は又は 「不在地主」と別個の存在 とし て の 「人
格体」 であ るとして,後 につ くられた 「法人説」 に道を ひ ら く(ゆずる)こ とにな り,そ の 「前
身」 とも考えられ るが,そ れ は福田博士の御指摘の とお り,フ ランス法典で株主の 「有限責任」
制度が認め られ,や がてその思想がイギ リスに入 り,株 式会社の一特徴 として 「有限責任」制度
を と り入れ られ るだけでな く,「株式会社」その ものの変質 ・変容 とな って くる。 この よ うな
「変化」を この段階 で入れ てしまうことは 「歴史的時代考証」を誤 ることと な る許 りか,企 業体
としての 「株式会社」を初めから法理論で歪 曲してしま う危険があることは福 田博士の御説の と
お りと思 う。従 って,こ の両つの問題は尚一層の議論を必要 とす るであろ う。そのためには 「株
式」 とは何か,「資本」 とは何かの基礎的な検討を一層必要 とす るであろ う。
「株式」 とは 「株式会社」の部分的所有権を代表するもの な の か,そ の 「所有権」は本来 「不
在地主的」なものなのか,そ れ と も会 社の 「部分的所有」に関係のない単な る有価証券 とい う
「財産 権」なのか。それは,「発行に制 限があることから価値づけ られ る紙片一 有価証券」なの
か。 もし前者(会 社の部分的所有権を代表する証券)で あ るな ら 「企 業 の全 危 険」を引き受 け る
(taking)であろ うし,「紙片」であるな ら,そ の紙片が価値づけ られ る 「証券」,「有価証券」 と
して 「売買 され譲渡 され る」対象 とな り,そ の 「株式」 とい う 「証券」への投資額についてのみ
の危険一 投資上の危険一 を引 き受ければ よい ことになるであろ う。株式 とい う 「証券」の所
持人(株 主)は,そ こでは企業 の全危険は引き受けないであ ろ う。株式会社が 「倒産」した時は
「株式」の所有者は当然投資高のすべてを失 な い,結 局,企 業上の危険を全部的に引 き受けるこ
とになるよ うにみえるが,そ の時で も 「株式」の所有者が失な うものは 「株式の所有者 が投資 し
た高」のみを失な うので,企 業体 の全危険を引き受けたわけではない。むしろ 「株式」の所右者
はそ の所有する 「有価」証券 としての 「株式」が無価値になる以前に 自分の所有す る株式を市場
で売却 してしまい株式 に投 資した資金の一部,で きれば全部を一早 く回収してしま うであろ う。
このことはやがて 「有 限責任」制度 の議論に発展 してゆ く議論であると思われ るので,そ の時に
詳細に述べ るとしよう。
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大 資 本 の 集 積
株式会社の一大特徴 としてオランダ東イン ド会社にみ られ ることに 「大資本の集積」が ある。
この特徴は,証 券 とくに 「株式」の発行,オ ランダにおける 「カー メル制」 とも大 き く関連 して
いると思 う6
「株式会社」に求め られたのは これ迄の諸特徴 と相 侯 っ て,時 にはそれ以前に最 も重要 な要件
として,企 業がr大 資本」を必要 とした ことであ る。 もし危 険をおかす遠隔地貿易事業に大資本
がなか ったならば 「事業」 自体をなす ことができなかったであろ う。それ故 「株式会社」が 「株
式会社」であるためには 「危険をおかす」 ことを覚悟で貿易集団が大資本を もらて母国を出発す
ることが必須の要件であ り,こ の要件を満たす手段が 「株式」であ り,rv.().C.はその創業資本
を株式(Share)の発行から調達 した こと,そ してその株式がアムステル ダムの証券取 引所(Beurs)
8D
で取 引された」。 この証券取引所は1609年にアムステル ダムの王宮近 くにオープンされた こと,東
イン ド会社の第一回の広募者はアムステル ダム,"ゼー ラン ト,デル フ ト,ロッテル ダム,ホールン,
エンクィィゼン合計で642万4,588ギュルデン(guldens)4スタイフェルに及び,そ れでも不足の
ため会社は設立当初から他から資金を借 りていた とされ,ア ドミラルテイヤー ド(AdmiraltyYard)
と,V.O.CYardは1,000人以上の人が働 いていた といわれ る。そ して1602年にアムステル ダム
は1,143人の株主 がお り,こ の うち88人の出資者で カー メル の出資の半額を負担していた こと,
ミヅテル ブル フには264人の株主がお り,各 人の出資が50ギュルデンから85,000ギュ ル デ ンに及
んだ こと,ア ムステル ダムのカー メルの中で40人は南ネーデル ラン ドからの人で10,000ギュルデ
⑳
ンを申込んだこと,そ して1612年には株主数 も830人にな った こと,1601年フ ァン,ヘ ームスケ
ックの船隊の正味利益が約120万ギ ュルデンに及び,投 下された資金は133万ギュル デンであ った。
これ ほど明確になってお り,オ ランダ東 イン ド会社は,当 時,複 式簿記が最 も進んでいた 国でオ




年末に作成 されたにす ぎなか った といわれ る。そ して 「資本金勘定 もな く,会社全体の損益計算
等 も作成 されていない。積立金について も一言 もふれていなかった」 ともいわれる。そ こで科野
氏は どれ程の高の資本を危険にさらしたのかについて会社 が残した 「一般状況書」又は 「一般業
務報告書」で,各 カー メルか らだ された ものを とりまとめたものをみ る他ないとし,そ れには蟻
装費(月 給,経費,為替,手数料などを含む),などの 「支 出項 目」は あ る が 「取 り扱 った商 品」 の
BDDedaloCarasso:AShortHistoryqjAmsterdam,pp.23-27.




倒 科野孝蔵著,前 掲書,33頁。 ・t
働,㎝ 科野孝蔵著,前 掲書,37頁。
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項 目が収入項 目に入 るのか,商 品 「買入代金」なのか不明であ り,収 支を明らかにす ることがで
きないのが実情であった ともい う。
今 日い う 「貸借対照表」 に表記 され る 「資産」 と 「負債」項 目も,「未収金」「銀行預金」「次
回の礒装用のス トック」「未販売商品」「他の カー メルへ請求すべ き貸付金」な どの他に,前 掲の
「取 り扱 った商品」を資産項 目に入れ るぺ きか不明である。負債項 目では 「前受金」「未払金」「手
形残 高」「未払為替」「支払 うべ き預託金」「本社負債の各 カー メルの負担金」な どが項 目 とし て
は考え られ るが,「手形残高」 も 「未払残高」なのか 「未収残高」なのか不明 で あ る。 もし 「未
取残高」であれば 「資産」項 目で考えねばならない。 これ らいずれの項 目も金額が示されてい る
に過 ぎず,そ れ もギ ュルデソ貨での高であるのか,レ アル貨で表示されているのか,ス タイフェ
ル貨であるのか不明であ る。更に,そ れぞれ の貨幣がどれほ どの貨幣価値を もっているのかも不
田
明であ るとい う。しかしこのよ うな会社処理は株式の投機熱をあおるのを防いだため ともいわれ
る。前掲した如 く 「東 イン ドへの航海」には最初から巨額の 「資本」が投下 された。1601年の プ
アン ・へ一ムスケル クの船 隊の正味利益は約120万ギ ュルデンに の ぼ り,こ の利益は投資された
資金の133万ギュル デンとともに,1604年5月か ら1613年3月のあいだに 出資者に配当されてい る。
これ も前に指摘した如 く 「先駆会社」が一航海毎に清算が行なわれ る 「当座性」であったのが
「永続性(bestending)」とな り,出 資者が以前 より長い期間,出 資金を危険にさらしてお くことに
な り不安を感 じた が,「配当は帰 り荷の販売 より原資本の5パ ーセン トが回取されればす ぐに支
払 う」 とい う特許状 の規約に魅せ られて第一回の応募は642万4588ギュル デ ン,4ス タイフェル
にのぼ った と示 している。浅 田實氏は この金額を概算650万ギ ュルデンの 「資本金」 とみてい る。
642万4588ギュルデンとい う金額 がいかに大き かった か は,こ れ程 の大金を応募金 として受け取
りなが ら尚資金が不足 して,会 社は設立 当初 から資金を借 りなければならず,カ ー メル 中 一 番
大 きなアムステル ダムのカー メルでさえ資金を借 りてい るし,他 の2～3のカー メル も新しい船舶
の建造 に資金を借 りている。その借入金は社債を発行し(利子不明),次に 「前受金」の形で借入
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れ,東 イン ド会社 の資金難は同会社の解散時迄つづいた」 といわれ る程大量な資金を用いた。配
当 もルーズに行なわれ,高 価な帰 り荷の全部又は一部が取引されるとその売上高から次の船隊の
礒装費が差 し引かれ残 りは 「利益額」 とな り,出資者に配 当され,積 立金や増資は考慮されなか
った。その為,132.5パーセソ ト(1610年)の配当があったか と思えば翌年は無配当・1612年には
30パー センb,1602年か ら1798年迄,年 に約18パー セン トの配当が行なわれたと示 されてい る。
㈱ 科野孝蔵著,前 掲書,38-39頁。
㈲ 科野氏の調べによれば,1694年オラソダでギ ュルデソが鋳造された時,1ギ ュルデンが9.61gmの
銀 が含有 し,1839年迄流通していた といわれるが,こ の時の銀の価値(購 買力)が どれ程であ ったか
も不明である。申国では当時既に銀貨による決済が通常であった し,当 時,ヨ ー ロッパの銀(地 金又
は鋳貨)は ヨー ロッパよ り東 イン ドの方が一層の価値をもち,オ ラソダの48スタイフ ェルは束 イソ ド
では60スタイフェルに扱われたといわれるので,オ ランダへ相当量の銀が中国か ら商贔売却の決済用




この間1605年から1609年迄の4年 間の配当は掌捕 した船船及び財貨の分配で行なわれて,配 当率
は利潤の高低 とは全然無関係にな されていた といわれる。 この理 由を大塚氏は取締役団の私利に
より恣意的に決定 された としておるが,科 野氏は 「幼稚にして不正確な会計処理に よって,会 社
全体の営業利益 さえ も計算す ることが至難であったことに もよると思 う」 と書かれ てい る。大塚
氏の 「恣意的な決定」 と 「会計処理 の幼稚 にして不正確さは他国をあ ざむ くための故意の不正表
示 でなければいずれ も因果関係 ・相関関係にあ った ものとい うぺ きだろ う」 と思われ る。そ こで
この ような 「乱脈,不 正確な計理」による 「会社財政」の 「不正確」を正 し,会 社 をして 「財政
的」に建てなおす ことの必要を問 うたのが,東 イン ド会社第4代 総督J.P.クーンであ り,彼 が
東 アジアに 「永久的な」商業資本を設け ることの必要を17人重役会に具 申されたの もそのため と
思われる。
ともあれ,1602年か ら1795年迄の間に東 イソ ド会社は約1450隻の船(今 日の資産)を建造した と
いわれ る。18世紀には650隻が進水し,船 の数は少な くな ったが大型船 が多 くな り,350ラス トか
ら500ラス ・ト(1ラス トは2トン)と い う中型,大 型の東 イン ド航路の船がつ くられ た といわれる。
一般出資者にはアムステル ダムとゼー ラン トでは6,000ギュルデ ン,そ の他のカー メルでは3,000
ギ ュルデンを投資した出資者 もいた ことが示されていることか らみて当時の 「企業 」 として大量
の 「資金」を用いての組織活動であ り,所 謂,大 量出資を条件 とす る 「株式会社」制度の出現が
立証で きると思 う。
次に,今 日の株式会社の要件 といわれている 「有限責任制度」 と 「株主総会」の問題がある。
即 ち,オ ランダの東 イン ド会社では,こ の二つの問題は どうであったか とい うことであ る。
或論者は 「有限責任制度」は今 日の株式会社の主要な要件であるといい,或 論者はそれ程重要
な問題ではない ともい う。 オランダ東 イン ド会社に既に この制度があ ったからオラン ダ東イン ド
会社 が現代 の株式会社の出発点 であ り,原 型であ る との 意見(浅 田實氏)一 「株 主の責任が有
限責任制 であ った ことも,オ ランダ東 イン ド会社の近代的性格 として評価できる」一 と,「有限
責任」 とい うことは1800年に制定 されたフラソ ス の商法典(コ ー ド・ド・コムメルス)第33条に ょ
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